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核心观点： 

 明年光伏装机增长放缓，供需压力大 

 金太阳工程招标收归三部，国内市场仍在培育中 

 风机直驱大型化，风能仍有良好前景 

投资要点： 

[Table_Summary] 
 明年光伏装机增长放缓，供需压力较大 

目前德国光伏装机量已开始放缓，补贴下调影响开始显现，预计今年装机

量在 7-8GW。鉴于欧洲各国对光伏补贴的下调，各大机构均认为明年光伏

装机增长放缓，但总装机量仍可能达到 20GW 左右，但今年电池、组件产

能的快速扩张将对明年的供需结构造成压力，设备开工率和组件价格压力

会较大。 

 金太阳工程招标收归三部，国内市场仍在培育中 

今年 200MW“金太阳”工程设备招标从地方收回中央，以解决去年出现

的产品质量低劣、价格虚报等问题。同时近期有消息称发改委已批准鄂尔

多斯 2GW 光伏电站进行前期筹备，国内光伏市场仍在积极培育中。但我

们认为上网电价是启动国内市场的最优政策，但考虑到光伏发电成本较高，

近两年难以出台。 

 风机直驱大型化，风能仍是欧洲未来主要能源之一 

激烈的竞争以及海上风电的发展，都使得风机向直驱型、大型化发展，具

近期湘电 5MW 永磁直驱风机成功下线，为公司在未来竞争奠定优势地位。

虽然目前全球风电发展进入平稳增长期，但风能仍是欧洲未来最主要的能

源之一，未来十年风电装机量将有 136GW，占总新增装机量的 41%。 

 投资建议及公司推荐 

近期新能源板块涨幅基本与大盘持平，这主要与大盘风格转换有关，短期

而言很难超越大盘，但建议关注个股机会，推荐百利电气、合康变频。 

 催化剂：新能源产业振兴规划正式出台 
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1、行业运行回顾及投资建议 

10 月大盘大幅上涨，上证指数上涨 12.17%，深证成份指数上涨 16.56%，风力

发电指数上涨 9.24%，太阳能发电指数上涨 13.90%，核能核电指数上涨 16.15%，

基本与大盘涨幅持平，没有明显跑赢大盘。从估值水平来看，随着大盘估值提升，

风、光、核板块的估值水平都继续提升，但由于目前大盘处于风格转换期，10 月

主要是有色、煤炭等资源类及金融类上涨幅度较大，新能源板块相比大盘的溢价

并未获得明显提升，短期而言，主要看大盘风格，预计随着新兴能源产业振兴规

划出台，新能源板块估值可望得到进一步提升，看好光伏、核电、风电板块。 

图 1：风、光、核板块继续上涨  图 2：板块估值水平上升 

 

 

 

资料来源：WIND，渤海证券研究所  资料来源：WIND，渤海证券研究所 

 

图 3：10 月主要覆盖股份的上涨幅度比较  

 

资料来源：WIND，渤海证券研究所 
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2、光伏行业 

2.1 政策动态及行业新闻 

国际部分： 

 巴克莱银行称德国光伏装机量正逐步减少 

巴克莱投资银行金融分析师 Vishal Shah 表示，由于德国可再生能源法案(EEG)

对上网电价补贴额进行了下调并且政府对农业用地的限制开始正式实施，德国光

伏市场安装量大幅增长的趋势已有所减缓。据德国相关机构于上周末所公布的

2010 年九月份最新数据显示，此期间新增的安装量为 493MW，而这一数字与八

月份的 361MW 并无太大变化。截止至 2010 年的累计安装量据称已达 5.3GW，

比 2009 年全年的 3.7GW 有着大幅上涨。据 Shah 称，这也表明 2010 年的总安

装量将在 7 至 8GW 的范围内。Shah 指出，德国市场在今年第三季度总计安装了

1.5GW 设备，其中只有 236MW 的项目规模超过了 1MW。大型项目的安装量相

对于第二季度的 452MW(第二季度的总安装量为 3.1GW)在实质上有所下降，这

也暗示着 EEG 的修改对于大型地面支架系统项目造成了一定的冲击。但是，各

种分析数据中也显示出了一些积极信息：上网电价补贴的下调政策正在有效运行

中，并可降低政府在 2011 年为产业设臵安装量上限的可能性。Shah 表示，德国

市场九月和十月所出现的安装量低于预期的状况同时还预示出相关产业的经济根

基并没有此前所预想的那样强劲，同时，该市场若想重新崛起，光伏价格应继续

降至每瓦 1.2 欧元的水平。 

 BNEF 分析认为美国太阳能行业将进入高增长期 

能源财经（BNEF）最新分析发现设备成本快速下降及政府的支持已为美国国内

太阳能市场的爆发性增长奠定基础，到 2020 年，美国太阳能光电和光热市场将

实现年增长 42%，达到 44GW，其中光热发电从目前的 0.4GW 增至 14GW，光

伏发电则保持年均 34%的增速，达到 30GW。届时国内太阳能发电装机，包括光

伏发电和热发电的装机量将占到全国电力总装机量的 4.3%。 

 IMS 认为明年太阳能市场发展趋缓 

IMS 市场调研最新报告指出，2011 年太阳能市场发展势头将不会强劲，总体设备

开工率将降至 50%以下，由于设备开工率和产品价格的下降，整个产业的毛利率

也将有所降低。 
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 Isuppli：2011 年全球太阳能装机容量达 20GW 

Isuppli 发布最新能源预测：2010 年全球太阳能发电设备装机容量将达到

14.2GW，2011 年将达到 20.2GW，增长 22.6%，其中德国装机量将达到 9.5GW，

占全球总体市场的一半。市场目前普遍预测德国政府将于 2011 年对光伏实行限

制，但 Isuppli 公司认为，德国政府不敢削减光伏补贴，尤其是在最近决定延长核

电站使用期之后。 

 Solarbuzz 最新数据显示，三季度光伏生产设备消费额已达 29 亿美元以上 

据市场调研公司 Solarbuzz 所公布的最新数据显示，第三季度晶硅及薄膜生产领

域内的资本设备支出额再创新高。生产设备消费额达到了 29 亿美元以上，并在

季度内新增了逾 1GW 的产能，来自中国大陆和台湾的制造商占新增总量的 80%，

新增产能中晶硅电池生产线占 95%，其他薄膜组件技术类型仅占 5%。光伏产业

的市场需求仍受到各市场增长的驱动，包括德国等关键市场、中国和美国等新兴

市场和许多由于刺激政策而蓄势待发的新市场。Solarbuzz 称主要的晶硅生产工

具类型（包括蚀刻、扩散、钝化沉积和印刷等）在本季度内均分别实现了超过 1.2

亿美元的市场份额。而晶硅电池和薄膜组件领域内产能扩张仍在继续，并预计将

持续至 2010 年第四季度。整个产业在下一季度将再次新增 1.3GW 的产能。 

 美正式启动对华新能源调查 

继宣布展开针对中国绿色技术交易和投资政策的 301 调查后，当地时间 10 月 20

日，美国贸易代表办公室通知，正式开始作为 301 调查的一部分——302 调查。

此次调查源于美钢铁工人联合会对中国清洁能源相关政策的指责，认为中国政府

对太阳能、风能、新型电池以及新能源汽车行业提供了不公平补贴，违反了 WTO

相关规定。 

 

国内部分： 

 发改委批准鄂尔多斯 2GW 光伏电站进行前期准备 

国家发改委已批准全球最大光伏电站、鄂尔多斯 2GW 光伏电站可以进行前期筹

备项目主要投资方之一的美国福思第一太阳能在国内注册了全资子公司福思第一

太阳能（北京）管理咨询有限公司，它有可能成为美方未来在华投资的主体。 

鄂尔多斯光伏电站是全球最大光伏设备制造企业美国福思第一太阳能与中方合作

伙伴在 2009 年 9 月共同提出的设想，各方计划共同投资 40 亿-60 亿美元，在鄂

尔多斯建设规模达 2GW 光伏电站。 根据规划，整个电站的建设将分为四期进行，
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建设周期从 2010 年至 2019 年，其中一期为 30MW，二期、三期和四期项目分

别为 100MW、870MW 和 1000MW。 一旦整个项目投产，它不但是全球最大的

光伏电站，而且规模将比现在运营的最大光伏电站还大 30 倍；更重要的是，它

将占据国内光伏发电市场 1/10 的份额。 

 “新能源产业发展规划”已上报国务院，通过时间仍未确定 

酝酿一年多的《新兴能源产业发展规划》已上报国务院待批，但《新兴能源产业

发展规划》具体通过时间还要看国务院的意见。此前曾有消息称，该规划最快将

于年底出台。国家能源局新能源和可再生能源司新能源处处长梁志鹏曾指出，《新

兴能源产业发展规划》所涉及的累积直接增加投资额 5 万亿元，包括国家投资以

及受其拉到哪个的商业化社会投资。相关媒体也指出在 2011 年和 2020 年，各项

新能源的阶段性发展指标分别为，太阳能发电装机规划分别达 200 万千瓦和 2000

万千瓦，核电产业分别为 1200 万千瓦和 8600 万千瓦，风电分别为 3500 万千瓦

和 1.5 亿千瓦。 

 “金太阳“工程设备招标收归三部，中小企业可能成为主角 

国家财政部、科技部、能源局联合组织的 200MW“金太阳工程”设备招标在北

京启动，此次共有 58 家企业参与竞标，目前已进入专家评审阶段。此次招标与

去年相比，最大的政策调整即是中央从地方政府手中收回设备招标权，并且一改

去年项目打包招标的做法，改为分开招标。由于招标总规模仅 200MW，对于大

企业而言，今年出货量都在 500MW 以上，甚至超过 1GW，对于几十兆瓦的项目，

企业兴趣不大，报价方面也是按照市场价格，而中小企业则由于品牌、质量原因，

在国际市场上处于劣势，因此积极竞标，立足国内市场是其必然选择，中小企业

可能成为主角。 

 电网将实现配额制以解决新能源并网瓶颈 

目前政府部门已经明确，将对电网企业实行配额制，以促进新能源尤其是风电上

网。国家能源局一位官员表示，在一些风能资源丰富的地区，将对电力系统接纳

风能的比例提出明确目标，要把消纳一定比例的可再生能源发电量，作为电网企

业的责任。所谓配额制，通常有两种形式，一种是配给电网公司，要求其在收购

的电力中有一定比例的电量来自可再生能源；另一种是配给发电企业，要求其全

部发电量中有一定比例的可再生能源电量。 

2.2 公司动态： 

 日本德山公司宣布投资 65 亿日元建设多晶硅生产线 

http://www.in-en.com/
http://www.in-en.com/
http://www.in-en.com/keylist.asp?topic=风电
http://www.in-en.com/keylist.asp?topic=能源局
http://www.in-en.com/keylist.asp?topic=风能
http://www.in-en.com/keylist.asp?topic=风能
http://www.in-en.com/keylist.asp?topic=电力
http://www.in-en.com/keylist.asp?topic=可再生能源
http://www.in-en.com/keylist.asp?topic=可再生能源
http://www.in-en.com/keylist.asp?topic=电企
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日本德山公司于 2010 年 10 月 16 日宣布，将在马来西亚建设世界规模级大型多

晶硅联合装臵，该计划分五个阶段投资，第二阶段将使规模翻一番多，投资总额

约 65 亿日元（7.697 亿美元）。该项目第一阶段涉及建设 6000 吨/年多晶硅装臵，

采用德山公司蒸气转液体沉积（VLD）法技术，此技术生产的 VLD 硅太阳能电池

的光电转换效率与来自半导体硅制造的太阳能电池相同，预计于 2013 年建成，

第二阶段涉及多晶硅能力翻一倍多，时间视全球多晶硅市场而定。 

 First Solar 扩建 500MW 产能 

First Solar 拟在越南和美国新建两处生产基地，这两座工厂将各拥有四条生产线，

总计可为公司增加 500MW 产能，并预计于 2012 年完成。 

 横店东磁再度斥资 14 亿元投入光伏产业 

横店东磁于 11 月 4 日宣布两大重大投资公告，一是拟在河南省杞县太阳能光伏

工业功能区投资投资为 3.53 亿元，建设 100MW 太阳能多晶硅片及 13 万只坩锅

项目，预计 2012 年 6 月建成并投入试生产，全部投产后将可实现销售收入 11.05

亿元，年利润总额 1.51 亿元。二是拟在横店西环路西侧新征土地构建东磁光伏园

区，并投资建设 500MW 大规格晶体硅太阳能电池片及 250MW 组件项目，项目

报批总投资 10.97 亿元，将于 2012 年 7 月建成并投入试生产，全部投产后将可

达到每年生产 500MW 大规格晶体硅太阳能电池片及 250MW 太阳能电池组件的

生产能力，可实现年销售收入 66.25 亿元，利润总额 5.84 亿元。 

 汉能集团将在海南投建光伏产业 

汉能集团于 10月 13日下午在海口签订汉能集团海南光伏产业研发制造基地合作

框架协议，根据协议，汉能集团承诺在未来 5 年内，在海南海口投资 175 亿元人

民币以上建设 1000MW 薄膜太阳能电池制造项目、1000MW 太阳能示范电站或

其他太阳能发电项目、清洁能源研发中心、技术培训中心等项目。 

 江苏宏宝宣布进入光伏产业 

江苏宏宝及全资子公司江苏宏宝铸造有限公司拟与江苏港洋实业股份有限公司、

张家港市金科创业投资有限公司、朱礼君等 5 个股东，分别出资 9275 万元、5600

万元、1750 万元和 875 万元（合计 1.75 亿元）设立江苏宏宝光电有限公司，投

资建设 300MW 太阳能晶体硅片及 100MW 组件项目。 

 中国科技发展拟扩产晶硅组件 

10 月 18 日，中国科技发展集团有限公司在生产基地招商局漳州开发区宣布

300MW 晶硅光伏组件产能扩充计划，2011 年底将晶硅光伏组件产能提高至
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150MW，到 2012 年之前将晶硅光伏组件产能扩产至 300MW。 

 河南中光聚光光伏技术转化率达到 26% 

河南中光集团致力于研究聚光光伏发电技术，目前已完成关键技术的攻关，转化

率可达 26%，聚光光伏发电技术因转化效率高、成本低、环保等优势，其应用正

逐渐推广。 

 杜邦推出太阳能导电浆新品 

太阳能导电浆大厂杜邦微电路材料事业部表示已拟定技术开始时程表，透过创新

材料及制程技术，推出业界领导品牌新型Solamet太阳能电池专用导电浆料产品，

全新产品可提升电池转换效率达 0.6%，期望于 2012 年前能协助产业达成结晶硅

太阳能电池转化效率突破 20%的目标。 

 重庆大全投资 13.5 亿元启动二期 3000 吨多晶硅项目 

重庆大全新能源公司登陆美国主板后，即开始新一轮扩张，大全新能源投资 13.5

亿元启动了二期年产 3000 吨多晶硅，该项目 2012 年投产后大全多晶硅产能将达

到 6300 吨。 

3、风电行业 

3.1 行业及公司动态 

 我国首台 5MW 海上风机在湘电股份下线 

10 月 21 日，我国首台 5MW 永磁直驱海上风力发电机在湘电股份成功下线，科

技还授予湘电股份“海上风力发电技术与检测国家重点实验室”牌匾。此次研发

的 5MW 永磁直驱海上风力发电机，攻克了海上风力发电机组整机集成技术、专

有单主轴承同步永磁发电机设计技术、海上风力发电机组冷却及防腐防潮设计技

术，大功率高叶尖线速度的复合材料等难关，均具有结构简单、运行可靠、单位

功率对应质量最轻、便于维护等显著特点。 

 GWEC 预计 2030 年风能可提供 22%的电力需求，但风机成本仍需 1000 欧

元/KW 以上 

《全球风能展望 2010》预计到 2020 年风能可为全球提供 12%的电力需求，到

2030 年可达到 22%，未来 20 年，风机制造成本将不会出现大幅下降，按最乐观

预测，风机成本到 2030 年仍需 1000 欧元/KW 以上。GWEC 认为亚洲、欧洲和

北美是全球三大风电市场，北美市场全球第一，亚洲则会在 2015 年超越欧洲。
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在正常情景下，GWEC 预计 2020 年中国拥有 2 亿千瓦装机容量，这是一个保守

估计，现实可能达到 2.5 亿千瓦。 

 风能仍是欧盟未来 10 年的主要新增能源 

欧盟能源新方案（欧盟能源趋势 2030）指出，2011-2020 年欧盟新增电力能力

333GW，风力发电将占到 136GW，即所有新增发电设施的 41%，这是所有发电

技术中所占比例最大者。欧盟能源方案计算表明到 2020 年风能将产生欧盟电力

的 14%，与以前 2008 年方案相比欧盟委员会提高了欧盟 2020 年风能发电预期

85%，从 120GW 提高至 222GW，与欧洲风能协会 2020 年的 230GW 目标非常

相似。而到 2030 年，欧盟委员会对风力发电的预期几乎翻了一番，达到 280GW。 
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